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Structure – Empirical Evidence




This paper studies the relationship between central bank independence, wage
bargaining structure and macroeconomic performance in OECD countries. A
cross-sectional time-series (TSCS) model for inflation, nominal wage growth and
unemployment for the period 1973–1996 is estimated using different and updated
measures of central bank independence. The importance of the price stability
objective in the central bank statute is used as a proxy for the degree of
conservativeness of the central bank. A recently published data set on wage
bargaining structure is used, and a distinction is made between coordination of
wage bargaining and formal centralization. A new measure of union power is
constructed, which combines formal centralization and union density. The
implications of the large differences that can be seen between coverage and
unionization rates in some countries are briefly discussed. Two important results
emerge. First, the central bank’s political independence and personnel
independence contribute most importantly to a successful inflation policy.
Second, a high level of coordination contributes to moderate inflation rates and
unemployment, while union monopoly power tends to increase inflation.
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Empiirisiä tuloksia keskuspankin riippumattomuudesta
ja palkkaneuvottelujärjestelmän rakenteesta




Tutkimuksessa analysoidaan keskuspankin itsenäisyyden, työmarkkinarakenteen
ja makrotaloudellisen kehityksen välistä riippuvuutta. Tutkimuksessa estimoidaan
poikkileikkausmalli inflaatiolle, nimellispalkkojen kasvuvauhdille ja työttömyy-
delle OECD-maissa ajanjaksona 1973–1996. Aikaisemmista tutkimuksista poike-
ten keskuspankki-instituutiota tarkastellaan sen poliittisen, päätäntävaltaa käyttä-
vän johdon riippumattomuuden ja keskuspankin taloudellisen riippumattomuuden
näkökulmasta. Keskuspankin ”konservatiivisuutta” arvioidaan hintavakauden tär-
keydellä keskuspankin mandaatissa. Työmarkkinoiden rakenteen arvioinnissa
käytetään uutta aineistoa, jossa erotetaan palkkaneuvottelujen keskittyneisyys ja
toisaalta neuvottelujen koordinointi. Lisäksi arvioidaan yleissitovuuden sekä liit-
tojen monopolivoiman vaikutusta palkkaratkaisuihin. Tutkimuksessa käytetty uusi
liittojen monopolivoiman mittari yhdistää liittojen keskittyneisyyden asteen ja jä-
senmäärän. Empiiriset tulokset osoittavat, että keskuspankin poliittinen riippumat-
tomuus ja sen johdon riippumattomuus ovat merkitseviä onnistuneessa inflaatio-
politiikassa. Samalla onnistunut inflaatiopolitiikka riippuu kuitenkin olennaisesti
myös työmarkkinoiden rakenteesta. Palkkaneuvottelujen koordinointi johtaa suh-
teellisesti alhaisempaan inflaatioon ja työttömyyteen, kun taas huomattava liitto-
jen monopolivoima pyrkii kohottamaan inflaatiota.
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dge= Exgjhwdu| srolf| irupxodwlrq
4133= li dfwlyh uroh iru fhqwudo edqn
3133= li qr dfwlyh uroh iru fhqwudo edqn
wrr=Whupv ri r!fh
4133= li  ; |hduv
31:8= li  9/ 	  |hduv
3183= li li htxdo wr 8 |hduv
3158= li htxdo wr 7 |hduv
3133= li vpdoohu wkdq 7 |hduv
olqw= Olplw ri lqwhuhvw udwhv zkhq
ohqglqj wr jryhuqphqw
4133= li pxvw dw pdunhw udwh
31:8= li fdqqrw eh orzhu wkdq
fhuwdlq  rru
3183= li fdqqrw kljkhu wkdq
fhuwdlq fhlolqj
3158= li qrw uhvwulfwhg
3133= li qr lqwhuhvw sd|phqw uhtxluhphqw
ood= Olplw rq dgydqfhv
4133= ohqglqj surklelwhg
319:= li ohqglqj vxemhfw wr vwulfw olplwv
3166= li ohqglqj vxemhfw wr dff1 olplwv
3133= li ohqglqj xqolplwhg
oov= Olplw rq vhfxulwl}hg ohqglqj
4133= li surklelwhg
319:= li vxemhfw wr vwulfw olplw
3166= li vxemhfw wr dffrpprgdwlyh olplwv
3133= li xqolplwhg
oghf= Zkr ghflghv ohqglqj whup
4133= li frqwuroohg e| wkh fhqwudo edqn
319:= li frqwuro dwwulexwhg e| odz wr FE
3166= li frqwuro ohiw e| odz qhjrwldwlrqv
ehwzhhq FE dqg wkh jryhuqphqw
3133= Li frqwuro ohiw wr wkh jryhuqphqw
ow|sh= W|sh ri olplw lq jryhuqphqw
ohqglqj
4133= li devroxwh fdvk dprxqw
319:= li shufhqwdjh ri FE*v fdslwdo
3166= li shufhqwdjh ri jryhuqphqw*v uhyhq
3133= li shufhqwdjh ri jryhuqphqw
h{shqglwxuhv
dss= Dssrlqwphqw ri Fhqwudo Edqn Jry1
4133= li dssrlqwhg e| FE Erdug
31:8= li dssrlqwhg e| ohjlvodwlyh dqg
h{hfxwlyh eudqfkhuv
3183= li dssrlqwhg e| ohjlvodwlyh eudqfk
3158= li dssrlqwhg h{hfxwlyh eudqfk
3133= li dssrlqwhg e| 4 ru 5 phpehuv
ri h{hfxwlyh eudqfk
rem= Sulfh vwdelolw| dv vwdwxwru| remhfwlyh
4133= li rqo| remhfwlyh dqg FE kdv ￿qdo
dxwkrulw|
31;3= li rqo| remhfwlyh
3193= li rwkhu qrq0frq lfwlqj remhfwlyhv
3173= li rwkhu frq lfwlqj remhfwlyhv
3153= li qr remhfwlyhv lq FE fkduwhu
3133= li rqo| rwkhu remhfwlyhv lq FE fkduwhu
<$1) 2$ 34
r￿= Rwkhu r!fh khog
4133= li surklelwhg
3183= li vxemhfw wr dssurydo e|
h{hfxwlyh eudqfk
3133= li qrw surklelwhg
ozlg= Zlgwk ri flufoh ri eruurzhuv
4133 li rqo| fhqwudo jryhuqphqw
319:= li fhqwudo dqg vwdwh jryhuqphqwv
3166= li doo ri deryh soxv sulydwh ￿upv
3133= li doo ri deryh soxv sulydwh vhfwru
opdw= Pdwxulw| ri ordqv wr
jryhuqphqw
4133= li olplwhg wr 9 prqwkv
319:= li olplwhg wr 45 prqwkv
3166= li olplwhg wr pruh wkdq 45 prqwkv
3133= li xqolplwhg
psr= Prqhwdu| srolf| irupxodwlrq
4133= judqwhg wr FE dorqh
319:= li judqwhg wr erwk FE dqg Jry1
3166= li FE*v fdsdflw| rqo| dgylvru|
3133= li judqwhg wr jryhuqphqw dorqh
glvv= Jryhuqru glvplvvdo
4133= li qrw srvvleoh
31;6= li srvvleoh rqo| iru qrqsrolf|
uhdvrqv
319:= li xqfrqglwlrqdoo| srvvleoh e|
fhqwudo edqn Erdug
3183= li frqglwlrqdoo| srvvleoh e|
ohjlvodwlyh eudqfk
314:= li frqglwlrqdoo| srvvleoh e|
h{hfxwlyh eudqfk
3133= li xqfrqglwlrqdoo| srvvleoh e|
h{hfxwlyh eudqfk
frqi= Frq lfw uhvroxwlrq
4133= li dwwulexwhg wr fhqwudo edqn
31;3= li dwwulexwhg wr jryhuqphqw
rqo| iru qrq0remhfwlyhv
3193= li dwwulexwhg wr FE erdug/
ohjlvodwlyh dqg h{hfxwlyh eudqfkhv
ri wkh jryhuqphqw
3173= li xqfrqglwlrqdoo| dwwulexwhg
wr ohjlvodwlyh eudqfk
3153= li frqglwlrqdoo| dwwulexwhg wr
h{hfxwlyh eudqfk
3133= li xqfrqglwlrqdoo| dwwulexwhg wr
h{hfxwlyh eudqfk
osu= Ohqglqj lq sulpdu| pdunhw
4133= li fhqwudo edqn iruelgghq wr
sduwlflsdwh
3133= li fhqwudo edqn doorzhg wr
sduwlflsdwh
<@1) 2@     	 A.
Frxqwu| Dfw Pdlq Fkdqjhv Frgh Fkdqjh
Ehojlxp <6
Wkh jryhuqphqw fdqqrw rssrvh wkh
ghflvlrq wdnhq e| FE uhodwlqj wr lwv
nh| wdvnv







Wkh FE vkdoo irupxodwh dqg
lpsohphqw prqhwdu| srolf| zlwk
wkh dlp ri hqvxulqj sulfh vwdelolw|
Wkh FE vkdoo qhlwkhu vhhn qru
dffhsw lqvwuxfwlrqv iurp wkh
jryhuqphqw ru dq| shuvrq












Sulpdu| remhfwlyhv gh￿qhg dv
hfrqrplf remhfwlyhv ri dfklhylqj
dqg pdlwdlqlqj
vwdelolw| lq wkh jhqhudo sulfh ohyho
Wkh Edqn kdv vroh dxwkrulw| wr
lpsohphqw prqhwdu| srol|/ exw
ryhuulgh surylvlrq ri wkh
jryhuqphqw h{lvwv











Jryhuqru vhwv wkh r!fldo glvfrxqw
udwh







Sulpdul remhfwlyh sulfh vwdelolw| exw
vxssruwv wkh jhqhudo srolf| ri wkh
jryhuqphqw li wkdw grhv qrw frq lfw
zlwk sulfh vwdelolw|
Whup ri r!fh ri wkh jryhuqru
h{whqghg wr 9 |hduv
Qr lqvwuxfwlrqv iurp wkh jryhuqphqw
lq lpsohphqwdwlrq ri prqhwdu| srolf|
Glvplvvdo ri jryhuqru uhvwulfwhg wr
qrq0srolf| uhdvrqv rqo|














Whup ri r!fh ri wkh Jryhuqru
h{whqghg wr 8 |hduv
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